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ABSTRAK 
Industri rokok merupakan salah satu industri yang berkembang cukup baik di Indonesia. Investasi yang aman 
memerlukan analisis yang cermat, teliti dan didukung dengan data yang akurat dan terpercaya, sehingga dapat 
mengurangi resiko bagi investor yang berinvestasi. Analisis fundamental sebagai salah satu teknik analisis yang 
digunakan oleh investor dalam mencari informasi dari laporan keuangan perusahaan. Beberapa komponen penting 
dalam melakukan analisis terhadap fundamental perusahaan diantaranya Long-term Debt to Equity Ratio 
(LTDER), Return on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS). Price to Book Value (PBV) merupakan ukuran 
nilai saham yang relatif stabil yang dapat dibandingkan dengan nilai pasar, memberikan standar akutansi yang 
konsisten antar perusahaan. 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return 
on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) terhadap Price to Book Value (PBV) pada Perusahaan Sektor 
Industri Rokok yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2007-2011. Metode pengambilan sampel 
yang digunakan adalah metode purposive sampling dan diperoleh 3 perusahaan yang menjadi objek penelitian. 
Data yang digunakan adalah laporan keuangan dari masing-masing perusahaan sampel yang dipublikasikan  
melalui website BEI. Hipotesis penelitian diuji dengan menggunakan regresi data panel, dengan taraf sign ifikansi 
5%. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan variabel Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), 
Return on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Price to Book 
Value (PBV). Secara parsial variabel Return on Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Price 
to Book Value (PBV), sedangkan variabel Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER) dan Earning per Share (EPS) 
berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap Price to Book Value (PBV) pada Perusahaan Sektor Industri 
Rokok yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2007-2011. Nilai koefisien determinasi (R2) adalah sebesar 
79.85%. 
 
Kata Kunci : Price to Book Value (PBV), Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return on Equity 
(ROE), Earning per Share (EPS). 
ABSTRACT 
Industry sector tobacco is one of industries which have good expand in Indonesia. The safety investment needs an 
accurate analysis, careful and supported by accurate and believable data, so that it can decrease the risk for the 
investor who want to invest their wealthy. The analytical of fundamental is one of analytical technique which  
usually used by the investor to get information from industry’s financial statement. Some of the necessary 
component in the fundamental analytical in an industry are Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return on 
Equity (ROE) and Earning per Share (EPS). Price to Book Value (PBV) is one of a stable measurement which can 
be compared to the market value, give the standard of accounting which consistent and can be used in any 
industries. 
This research done to know the effect of Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return on Equity (ROE) and 
Earning per Share (EPS) to Price to Book Value (PBV) in Industry Sector Tobacco Manufacturers Listed-On 
Indonesia Stock Exchange Time Period 2007-2011. To get the sample, the writer use a purposive sampling method 
and then get 3 samples of companies which used as the object of the research. The data are the financial statements 
from each company which published in website of BEI. The hypothesis of research tested by panel data regression, 
and the significant level was 5%. 
The results of the research shows that simultaneously the variable Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), 
Return on Equity (ROE) and Earning per Share (EPS) have the positive and significant effect to Price to Book 
Value (PBV). Partially, the variable Return on Equity (ROE) have the positive and significant effect to Price to 
Book Value (PBV), while the variable Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER) and Earning per Share (EPS) 
have the positive effect but not significant to Price to Book Value (PBV) in Industry Sector Tobacco Manufacturers 
Listed-On Indonesia Stock Exchange Time Period 2007-2011. The coefficient of determination (R2) value is 
79.85%. 
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1. Pendahuluan 
 
1.1 Latar Belakang 
Rokok merupakan barang konsumsi sebagian besar masyarakat Indonesia, dengan s ekitar 177 juta 
orang dari 270 juta jumlah penduduk Indonesia adalah penghisap rokok dimana jumlah batang rokok yang 
terjual di tahun 2008 mencapai sekitar 199 miliar batang (Tempo, 2008). Negara Indonesia yang sebagian 
besar pendapatan dalam negerinya berasal dari sektor dan industri rokok, dimana industri rokok merupakan  
salah satu penyumbang dalam pendapatan pajak negara. Tahun 2007 penerimaan cukai yang berasal dari 
industri rokok tercatat sebanyak Rp 43.5 triliun. Tenaga kerja yang terserap oleh indust ri rokok yang 
berjumlah sekitar 3000 perusahaan yang tersebar di Indonesia mencapai sedikitnya 6 juta pekerja. Penjualan  
yang cenderung meningkat dari tahun 2007 sampai 2011 di beberapa perusahaan memberikan gambaran  
bahwa industri rokok di Indonesia berkembang dengan baik. Peningkatan yang baik ini merupakan gambaran  
bahwa industri rokok memiliki prospek sebagai tempat bagi para investor untuk menanamkan modalnya.  
Analisis fundamental sebagai salah satu teknik analisis yang digunakan oleh investor dalam mencari 
informasi dari laporan keuangan perusahaan. Salah satu pendekatan berdasarkan analisis fundamental untuk 
menentukan nilai suatu saham adalah rasio harga terhadap nilai buku atau Price to Book Value (PBV). 
Hubungan antara harga pasar saham dan nilai buku per lembar saham bisa juga dipakai sebagai pendekatan 
alternatif untuk menentukan nilai suatu saham, karena secara teoritis, nilai pasar suatu saham haruslah 
mencerminkan nilai bukunya. Alasan pemilihan variabel Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return 
on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) pada penelitian ini adalah karena dalam memutuskan untuk 
berinvestasi pada suatu perusahaan, investor mengharapkan ada keuntungan (return) yang akan diperoleh di 
masa yang akan datang. Semakin tinggi ROE s uatu perusahaan menunjukkan bahwa kinerja perusahaan, 
dalam hal ini laba yang diperoleh semakin besar juga. Perusahaan yang memiliki pertumbuhan laba yang 
meningkat setiap tahunnya juga akan menarik minat investor untuk berinvestasi. Semakin besar laba yang 
dihasilkan perusahaan maka semakin besar juga return (dividen) yang akan dibagikan kepada para pemegang 
saham. 
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian-penelitian terdahulu adalah periode penelitian dan variabel 
operasionalisasinya. Periode 2007-2011 tersebut dipilih dengan alasan keterbatasan sumber data yang 
dimiliki dan keterbatasan waktu yang tersedia. Pemilihan kelompok perusahaan sektor industri rokok yang 
terdaftar di BEI sebagai perusahaan yang diteliti dalam penelitian ini adalah dengan pertimb angan bahwa 
perusahaan yang tergabung dalam kelompok ini memerlukan modal yang besar sehingga menggantungkan 
diri pada investasi saham oleh para investor. Hal ini mengakibatkan tingkat persaingan yang tinggi di antara 
perusahaan sektor industri rokok, dalam hal menarik investasi sehingga menuntut kinerja perusahaan yang 
selalu prima untuk dapat bersaing. 
 
1.2 Tujuan 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh signifikan (baik secara simultan dan parsial) 
variabel Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) 
terhadap Price to Book Value (PBV) pada Perusahaan Sektor Industri Rokok yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) Periode 2007-2011.  
 
1.3 Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang telah disusun di atas maka dapat ditarik beberapa permasalahan yang 
timbul dari penelitian ini sebagai berikut: 
1. Pengumpulan data perusahaan sektor industri rokok yang terdaftar di BEI selama periode 2007-
2011. Selanjutnya mengumpulkan laporan keuangan yang telah diaud it dan laporan keuangan 
mengenai perusahaan dari website perusahaan dan BEI (Studi Lapangan). 
2. Pengumpulan data yang bersumber dari buku-buku, jurnal, artikel dan penelitian terdahulu yang 
ada kaitannya dengan masalah yang sedang diteliti (Studi Kepustakaan). 
 
1.4 Metode Penelitian 
Penelitian ini menggunakan desain penelitian hubungan atau asosiatif dan menurut sifat 
hubungannya, penelitian ini menggunakan hubungan sebab-akibat (kausal), yaitu hubungan yang bersifat 
sebab akibat, sehingga penelitian kausalitas adalah penelitian yang bertujuan menganalisis hubungan sebab-
akibat antara variabel independen dan variabel dependen (Sugiyono, 2012:62). 
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor industri rokok yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2007-2011. Adapun pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling, 
yaitu teknik penentuan sampel dengan kriteria-kriteria tertentu (Sugiyono, 2012:126). Kriteria tersebut adalah 
perusahaan sektor industri rokok yang sahamnya selalu terdaftar dan aktif diperdagangkan di Bursa Efek 
Indonesia (BEI), serta selalu menyajikan informasi keuangan selama periode 2007-2011. Jenis data yang 
  
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data yang diperoleh peneliti secara tidak langsung, 
misalnya lewat orang lain atau lewat dokumen (Sugiyono, 2012:187). Data tersebut diperoleh dari 
www.idx.co.id (BEI) dan finance.yahoo.com (Yahoo! Finance). 
Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah menggunakan model regresi data 
panel sebagai berikut: 
𝒀𝒊𝒕 = 𝜶 + 𝒊𝜶𝒊 + 𝜷𝒌 𝑿𝒊𝒕 + 𝜺𝒊𝒕 ; 𝒊 = 𝟏, 𝟐, … , 𝑵 𝒅𝒂𝒏  𝒕 = 𝟏,𝟐, … , 𝑻  (1) 
Dimana: 
𝑁 : Jumlah observasi (cross section); 
𝑇 : Periode waktu (time series); 
𝛼 : Konstanta; 
𝛽 : Parameter hasil estimasi (berukuran P x 1); 
𝑋𝑖𝑡  : Observasi ke-it dari P variabel independen; 
𝛼𝑖 : Efek individu yang berbeda-beda untuk setiap individu ke-i; 
𝑘 : Jumlah parameter; 
𝜀𝑖𝑡  : Error regresi; 
 
2. Dasar Teori dan Metodologi 
 
2.1  Pengaruh Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return on Equity (ROE) dan Earning per Share 
(EPS) terhadap Price to Book Value (PBV) 
A. Pengaruh Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER) terhadap Price to Book Value (PBV) 
Safrida (2008) melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Struktur Modal dan Pertumbuhan 
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Jakarta”. Hasil penelitian  
ini menunjukkan bahwa secara simultan struktur modal dan pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan secara parsial struktur modal berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan, dan pertumbuhan perusahaan berpengaruh negatif namun tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Safrida (2008) menunjukkan bahwa 
struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
 
B. Pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap Price to Book Value (PBV) 
Ananda (2012) melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh EPS, ROE, ROA, DER dan Earning 
Growth terhadap PBV pada Perusahaan Properti dan Real Estate yang Terdaftar di BEI”. Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa secara simultan, EPS, ROE, ROA, DER, dan Earning Growth berpengaruh secara 
signifikan terhadap PBV. Sedangkan secara parsial, hanya ROE saja yang berpengaruh signifikan  terhadap 
PBV, sedangkan EPS, ROA, DER, dan Earning Growth tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV. 
Hidayati (2010) melakukan penelitian yang berjudul “Analisis Pengaruh DER, DPR, ROE, dan Size 
terhadap PBV Perusahaan Manufaktur yang Listing di BEI Periode 2005-2007”. Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa secara simultan keempat variabel tersebut berpengaruh terhadap PBV. Sedangkan 
secara parsial, DER dan DPR berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap PBV, sedangkan ROE dan 
Size berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV. 
Wardjono (2010) melakukan penelitian yang berjudul ”Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi 
Price to Book Value dan Implikasinya pada Return Saham (Studi Kasus pada Perusahaan Manufaktur yang 
Terdaftar di BEI)”. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ROE dan Growth berpengaruh signifikan  
terhadap PBV, sementara pengujian pada DPR dan Degree of Financial Leverage tidak berpengaruh 
signifikan terhadap PBV. PBV berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Profitabilitas dan 
tingkat pertumbuhan merupakan faktor yang dipertimbangkan oleh investor. Sementara itu dividen yang 
digunakan sebagai sinyal oleh investor tidak direspon positif oleh para investor. Return saham perusahaan 
yang undervalued tidak lebih baik daripada return saham perusahaan yang overvalued. 
Wirawati (2008) melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Faktor Fundamental Perusahaan 
Terhadap Price to Book Value dalam Penilaian Saham di Bursa Efek Jakarta dalam Kondisi Krisis Moneter”. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ROE, DPR, dan GRW mempunyai hubungan yang signifikan  
terhadap PBV, sedangkan DFL tidak. Hubungan antara return saham dengan PBV yang dipengaruhi oleh 
keempat faktor fundamental menemukan suatu simpulan bahwa ada hubungan negatif antara  PBV dengan 
return saham yang signifikan. Rata-rata return saham undervalued lebih tinggi daripada rata-rata return 
saham overvalued. Berdasarkan hasil uji t test perbedaannya tidak nyata secara statistik. 
Penelitian yang dilakukan oleh Ananda (2012), Hidayati (2010), Wardjono (2010) dan Wirawat i 
(2008), keempatnya menunjukkan bahwa variabel Return on Equity (ROE) berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap Price to Book Value (PBV). 
 
  
  
C. Pengaruh Earning per Share (EPS) terhadap Price to Book Value (PBV) 
Putra, Chabachib, Haryanto, dan Pangestuti (2007) melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh 
Kinerja Keuangan dan Beta Saham terhadap Price to Book Value (Studi pada perusahaan Real Estate dan 
Property yang Listed di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2004-2006)”. Hasil penelitian ini menunjukkan  
bahwa secara parsial variabel ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel PBV, sehingga hipotesis 
1 ditolak, yang berarti bahwa perubahan ROA tidak mempengaruhi PBV. Variabel DER berpengaruh 
signifikan positif terhadap variabel PBV, berbeda dengan hipotesis yang menyatakan bahwa DER 
bepengaruh negatif, sehingga hipotesis 2 ditolak. Variabel EPS berpengaruh signifikan positif terhadap 
variabel PBV, sehingga hipotesis 3 diterima. Variabel Beta Saham tidak berpengaruh signifikan terhadap 
variabel PBV, sehingga hipotesis 4 ditolak. Variabel DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel 
PBV, sehingga hipotesis 5 diterima. 
Penelitian yang dilakukan oleh Putra, Chabachib, Haryanto, dan Pangestuti (2007) menunjukkan  
bahwa variabel Earning per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel PBV. 
 
2.2 Kerangka Pemikiran 
Kerangka pemikiran bertujuan untuk memberikan gambaran konsep pemikiran dalam menjalankan  
penelitian ini. Kerangka pemikiran disusun berdasarkan pemahaman penulis terhadap tinjauan teoritis serta 
penelitian terdahulu yang telah dikaji penulis pada bagian sebelumnya. Kerangka pemikiran ini akan 
digunakan untuk menyusun hipotesis dan instrumen penelitian yang akan digunakan. Kerangka pemikiran  
dari penelitian ini dapat dirumuskan pada Gambar 1 berikut: 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 1 Kerangka Pemikiran 
 
2.3 Hipotesis Penelitian 
Hipotesis adalah suatu pernyataan mengenai nilai suatu parameter populasi yang dimaksudkan untuk 
pengujian dan berguna untuk pengambilan keputusan (Suharyadi & Purwanto, 2009:82). Terdapat dua 
macam hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini, sebagai berikut: 
1. Simultan: 
 Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return on Equity (ROE), dan Earning per Share 
(EPS) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Price to Book Value (PBV) pada 
perusahaan sektor industri rokok yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2007 -
2011. 
2. Parsial: 
a. Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER) berpengaruh signifikan terhadap Price to Book 
Value (PBV) pada perusahaan sektor industri rokok yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) periode 2007-2011. 
b. Return on Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap Price to Book Value (PBV) pada 
perusahaan sektor industri rokok yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 
2007-2011. 
c. Earning per Share (EPS) berpengaruh signifikan terhadap Price to Book Value (PBV) pada 
perusahaan sektor industri rokok yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 
2007-2011. 
 
3. Pembahasan 
 
3.1 PerkembanganVariabel Penelitian 
Besarnya perkembangan variabel independen (LTDER, ROE dan EPS) dan variabel dependen (PBV) pada 
perusahaan sektor industri rokok yang terdaftar di BEI selama periode tahun 2007-2011 dapat dilihat pada rata-
rata variabelnya yang dijelaskan pada Tabel 1 berikut: 
 
Tabel 1 Perkembangan Price to Book Value (PBV), Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return on Equity 
(ROE) dan Earning per Share (EPS) pada Perusahaan Sektor Industri Rokok yang Terdaftar di BEI  
Periode 2007-2011 
PBV (Y)  
LTDER (X1) 
RO E (X2) 
EPS (X3) 
  
No Variabel 
Tahun  
2007 2008 2009 2010 2011 
1 PBV 3.7924 2.3206 3.0386 6.1432 8.0545 
2 LTDER 0.3973 0.3250 0.3166 0.2750 0.0742 
3 ROE 0.2364 0.2478 0.2298 0.3090 0.3758 
4 EPS 537.7392 633.8762 986.8461 1,216.7682 1,485.3745 
 
3.2 Hasil Penelitian 
Tabel 2 Hasil Estimasi Common Effects Model 
Dependent Variable: PBV   
Method: Panel Least Squares   
Date: 03/06/14 Time: 02:54   
Sample: 2007 2011   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 3   
Total panel (balanced) observations: 15  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
     
     
C -2.599080 1.639592 -1.585199 0.1412 
LTDER 3.682856 2.182546 1.687413 0.1196 
ROE 18.02217 2.645190 6.813185 0.0000 
EPS 0.001239 0.000903 1.372545 0.1972 
     
     
R-squared 0.841695 Mean dependent var 4.669867 
Adjusted R-squared 0.798521  S.D. dependent var 4.409019 
S.E. of regression 1.979049 Akaike info criterion 4.426289 
Sum squared resid 43.08299 Schwarz criterion 4.615102 
Log likelihood -29.19716 Hannan-Quinn criter. 4.424277 
F-statistic 19.49541 Durbin-Watson stat 1.238233 
Prob(F-statistic) 0.000104    
     
     
 
3.3 Koefisien Determinasi dan Pengujian Hipotesis 
Berdasarkan Tabel 2 di atas, besarnya pengaruh variabel independen (LTDER, ROE dan EPS) 
terhadap variabel dependen (PBV) dijelaskan oleh koefisien determinasi dimana nilai adjusted R2 = 0.7985 
yang berarti sebanyak 79.85% variasi atau perubahan dalam PBV dapat dijelaskan oleh perubahan atau 
variasi dari LTDER, ROE, dan EPS. Sedangkan sisanya sebesar 20.15% dijelaskan oleh faktor lain. 
Pengujian terhadap masing-masing hipotesis yang diajukan dapat dilakukan dengan cara uji 
signifikansi variabel independen (LTDER, ROE dan EPS) terhadap variabel dependen (PBV) baik secara 
simultan maupun parsial, dilakukan dengan uji F (F-test) dan uji t (t-test) pada taraf signifikansi α = 5%. 
 
3.4 Analisis dan Pembahasan 
A. Pengaruh Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return on Equity (ROE) dan Earning per Share  
(EPS) terhadap Price to Book Value (PBV) 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return on 
Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Price to 
Book Value (PBV), karena nilai probabilitas 0.0001 < 0.05 dan nilai 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 (19.4954) >
𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒 𝑙 (4.2565).  
 
B. Pengaruh Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER) terhadap Price to Book Value (PBV) 
Dari hasil uji t pada Tabel 2, secara parsial Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER) tidak 
berpengaruh signifikan terhadap Price to Book Value (PBV), karena nilai probabilitas 0.1196 > 0.05 
dan nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔(1.6874) < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 (2.2622). Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian  
yang telah dilakukan oleh Safrida (2008), yang menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Jakarta. 
 
  
  
C. Pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap Price to Book Value (PBV) 
Variabel Return on Equity (ROE) pada Tabel 2 menunjukkan bahwa secara parsial berpengaruh 
signifikan terhadap Price to Book Value (PBV), dimana nilai probabilitas 0.000 < 0.05 dan nilai 
𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 (6.8132 ) > 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙(2.2622 ). Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Ananda 
(2012), Hidayati (2010), Wardjono (2010) dan Wirawati (2008), yang menyatakan bahwa variabel Return 
on Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Price to Book Value (PBV). 
 
D. Pengaruh Earning per Share (EPS) terhadap Price to Book Value (PBV) 
Earning per Share (EPS) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Price to Book Value 
(PBV). Hal ini dapat dilihat dari Tabel 2 yang menunjukkan nilai probabilitas 0.1972 > 0.05 dan nilai 
𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 (1.3726 ) < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙(2.2622 ). Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Putra, Chabachib, Haryanto, dan Pangestuti (2007), yang menyatakan bahwa variabel 
Earning per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel Price to Book Value 
(PBV). 
 
4. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian mengenai Pengaruh Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), Return on 
Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) terhadap Price to Book Value (PBV) pada Perusahaan Sektor Industri 
Rokok yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2007-2011, maka dapat diperoleh kesimpulan sebagai 
berikut: 
1. Selama periode penelitian (Januari 2007-Desember 2011), perkembangan Price to Book Value (PBV), 
Return on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) pada perusahaan sektor industri rokok yang 
terdaftar di BEI cenderung mengalami peningkatan. Sedangkan pada Long-term Debt to Equity Ratio 
(LTDER), perkembangannya cenderung mengalami penurunan. 
2. Secara simultan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Long-term Debt to Equity Ratio (LTDER), 
Return on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) berpengaruh signifikan terhadap Price to Book 
Value (PBV) pada perusahaan sektor industri rokok di BEI dengan probabilitas sebesar 0.0001. 
3. Secara parsial, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa hanya Return on Equity (ROE) yang 
berpengaruh signifikan terhadap Price to Book Value (PBV), sedangkan Long-term Debt to Equity 
Ratio (LTDER) dan Earning per Share (EPS) tidak berpengaruh signifikan terhadap Price to Book 
Value (PBV) pada perusahaan sektor industri rokok yang terdaftar di BEI. Sehingga dapat 
disimpulkan bahwa dalam mengambil keputusan yang berkaitan dengan investasi yang dimiliki , 
investor dapat menggunakan indikator Return on Equity (ROE) sebagai salah satu tolak ukur.  
 
Dan berdasarkan hasil penelitian ini juga peneliti mencoba memberikan saran bagi penelitian selanjutnya, 
untuk memanfaatkan informasi laporan keuangan yang lebih lengkap yang telah dipublikasikan oleh perusahaan 
seperti size perusahaan, pertumbuhan perusahaan, kualitas laba dan variabel lain yang mempengaruhi Price to 
Book Value (PBV). Peneliti selanjutnya juga diharapkan untuk menambah tahun pengamatan dan menggunakan 
sampel yang lebih besar sehingga hasil penelitian yang diperoleh lebih valid untuk mengetahui variabel-variabel 
apa saja yang mempengaruhi Price to Book Value (PBV) suatu perusahaan. 
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Lampiran: 
 
 
 
Lagrange Multiplier 
T 
𝒆 
T 
𝒆𝟐 
RMBA GGRM HMSP RMBA GGRM HMSP 
2007 -1.3637 0.7595 0.6081 2007 1.8596 0.5769 0.3698 
2008 -1.0907 -0.4790 -3.0154 2008 1.1896 0.2295 9.0925 
2009 1.6877 -0.9424 -3.4234 2009 2.8484 0.8880 11.7196 
2010 0.7470 -0.1290 1.3406 2010 0.5580 0.0166 1.7972 
2011 2.2151 0.4773 2.6082 2011 4.9068 0.2278 6.8027 
∑ 𝒆 2.1955 -0.3136 -1.8818 ∑ 𝒆
𝟐 11.3624 1.9388 29.7818 
(∑ 𝒆)
𝟐
 4.8202 0.0984 3.5413     
∑ (∑ 𝒆)
𝟐
 8.4599 ∑ (∑ 𝒆
𝟐) 43.0830 
𝐿𝑀 =
𝑛𝑇
2(𝑇 − 1)
[
∑ (∑ 𝑒𝑖𝑡
𝑇
𝑐=1
)2𝑛
𝑖=1
∑ ∑ 𝑒𝑖𝑡
2𝑇
𝑐=1
𝑛
𝑖=1
− 1]
2
~𝑋𝛼,1
2 =
15
8
[
8.4599
43.0830
− 1]
2
= 1.875 × 0.6458 = 1.2109 
 
Uji F dan t (α = 5%) 
Table  Statistic 
F t F t 
df Prob df Prob Stat  Prob Var Stat  Prob 
2,9 4.2565 
2 4.3027 
19.4954 0.0001 
LTDER 1.6874 0.1196 
9 2.2622 ROE 6.8132 0.0000 
    EPS 1.3725 0.1972 
 
